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スタグフレーションは現実が経済学にその解明と打開を要請している重要な問題の 1つ
である。ケインジアンの理論がその努力にもかかわらず，必ずしも芳ばしい成果をあげて
いない今，マネタリストの活躍に期待する所は大きい。まさに，その時点で本書のような
入門書が英語でのみならず日本文でも利用可能となったのは意味ある事と思える。
まず，第1章マネタリズムの基本性格では，マネタリズムの8つの命題をあげ，この70
形について Yesの返事をする人がマネタリストであると言った書き出しで読者を引き込
むと同時に，貨幣ストックがここでの分析に如何に重要な役割を演じているかを印象づけ
ている。
その基礎理論は第 2章•第 3 章の「貨幣と価格」で与えられている。ここでは貨幣スト
ックと物価との関係がドイツ，ハンガリー，ソ連，ボーランドのハイパー・インフレーシ
ョンによって示されている。まづ貨幣の需要サイドが俎上にのせられる。その中心は有名
な交換方程式
MVT==P: 汀
であり，これは取引の結果を事後的に集約した恒等式であり，「(1)貨幣ストックの変化は
'VTを変えない。 (2)貨幣ストックの変化は T を変えない。 (3)貨幣ストックが一定に保た
れている時好と Tは比較的ゆっくりと変化する」 (p.32)との3つの命題を受け入れ
た時，恒等式は等式となり，マネタリストの主張が成立する。またケンプリッヂの Kは
紐 =kP7Y
として導入されているが「交換方程式では貨幣の流通速度を決める技術的要因に重点が置
137 
662 闊西大學『紙清論集』第31巻第3号
かれ，一方ケンブリッヂの接近方法は貨幣ストックが一定の場合，価格水準は人々が保有
したいと思う貨幣量に左右される」 (p.38)として，この2つの接近方法の差に触れてい
る。次に貨幣ストックを変化させる方法として (1)通貨改革， (2)新貨幣の分配（ヘリコプ
ター 貨幣）， (3)赤字貨幣， (4)新規貨幣による大衆からの債券の購入の4つをあげている。
これらが分配効果，価格調整効果，期待効果においてそれぞれ異なる点を指摘している。
例えば(1)は3つの効果には差は無いが(2)では分配効果が物価上昇を通じて純債務者を有利
に，純債権を不利な方向に事態が動くであろう事を述べている。
さて次に，このように貨幣ストックが変化した場合，生産量にどのような影響を与える
かを考察する必要がある。貨幣量の増加が物価の上昇などを通じて生産量に変化を寵接に
生ぜしめたとすれば，貨幣数量方程式も，さしたる威力を発揮しなくなってしまうからで
ある。これに関しては第4章で「長期的には生産高は貨幣ストック水準やその伸び率とま
った＜，あるいはほとんど関係がない。」 (p. 75) として実質的な産出量が全く real・な
関係から決まって来るとしている。貨幣ストックが関連するのは景気循環で，上昇期には
島が増加するがヒ°ークに達する前に趨勢以下に落ち込むのが典型的なパターンであると
している。
では realな面は貨幣と全く関係なく諸変数が決定されるのであろうか。この問題に答
えようとしたのが「第 4 章-~貨幣と生産高」である。まず貨幣ストックが生産蘊と共に一定
の率で伸びている時，貨幣ストックの成長率が急に低下したとする。はたして，どのよう
な結果が生まれるであろうか。 6カ月か12カ月して，やがて経済活動が低下し始め失業を
増大してゆくであろうとしている。すなわち産出量が変化する原因は何よりも貨幣ストッ
クの変化であるとして，マネタリストの主張を明確に示している。第5章の貨幣と金利は
貨幣ストックの増大がインフレ率と経済活動水準の変化を通じて利子率に影響を与えると
し，流動性選好説によるケインジアンとは著るしい対比を示している。貨幣ストックの拡
大は景気の拡大をもたらし需要増加→物価上昇と続く一連のチェーンを通じて，実質利子
率は名目利子率からインフレ率を引いたものであるから，やがてはその上昇へと導かれる
のである。
このように経済変数に大きな影響を与える貨幣ストヅクがどのようにして創造され，ま
た減少するのかは第6章の課題である。貨幣量を決定するのは金融制度であり，商業銀行
その他の金融機関，中央銀行，財務省について，その機能が述べられている。まづ商業銀
行の機能については，よく知られた信用創造が議論されている。結局，銀行組織外からの
貨幣の流入が無ければ信用創造が出来ない結論となって，話しは中央銀行に移る。ここで
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は貸借対照表を示して特にその負債項目に注意を向けさせる。その主なものは通貨の現在
高と商業銀行の支払準備残高である。しかし通貨は企業などの負債とは異なり，それが負債
項目に記入されるのは過去からの慣習のせいであって，これは決して純粋の負債と言える
ものではないのである。政府債を購入した場合の例をあげて，その相違を強調すると同時
に銀行の支払準備高残の機能を説明する。そして中央銀行がニセ金作りが貨幣を作るのと
同じように貨幣を創造しうる点を指摘するが勿論これが合法的なものである点が異なる。
このような貨幣量の増減を通じて，経済を好ましいと思う方向に動かせないものであろう
か。これが第7章貨幣政策の問題である。果してマネタリストはスタグフレーションを解
決出来るであろうか。これに対して色々と示唆はあるものの「短期的調整過程の正確な本
質が十分にわかっていないから，政策的にそれ以上行動しても事態を改善するどころか，
かえって悪化させる」 (p. 173)場合があるのを指摘して，確答を避けている。貨幣政策
の有効性が貨幣需要の利子弾力性に依存するのを述べた後，財政政策に関してはケインジ
アンが1ドルの政府支出が2~3ドルの GNPの増加をもたらすと考えているのに対し
て，マネタリストは 1ドル以下であると考えているとしていて，両者の見解の相違を明白
にしている。
マネタリストの理論がイギリスとアメリカの経済政策の中に根をおろすに至った現在，
好むと好まざるとに拘わらず，その理解は急務を要することであろう。ケインジアンのモ
デルが，明確に formulate されて理解し易いのに反してマネタリストの議論は外生変数
が多く，一般的ではあるが，どうしても漠然としたものとならざるを得ない。その点，こ
の書物では舞台裏で多くの仮定を設けると同時に，数多くの統計的事実を図示して初学者
でも理解しうるよう努力が払われている。その点可成りの成功をおさめているとは言え，
最後の若干の章では，マネタリストの専門書への橋渡しを考慮してであろうか，仮定のう
ち可成りのものが外され，今まで順調に読み進んで来た初学者を少々迷わすかも知れな
ぃ。多少の理論的批判を甘受する積りで，入門書に徹底した方が結局本書の声価を高めた
であろうと思われる。 一神保一郎一
（日本経済新聞社，昭和56年刊）
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